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市场数据  
收盘价(元) 21.70 

一年最低/最高价 16.20/26.66 

市净率(倍) 2.81 

流通A股市值(百万元) 11,874.82 

总市值(百万元) 13,828.97 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.72 

资产负债率(%,LF) 34.90 

总股本(百万股) 637.28 

流通 A 股(百万股) 547.23  
 

相关研究  
《广电计量(002967)：2025 年报点评：

归母净利润+21%符合预期，看好公司

战略新兴板块成长性》 

2026-03-29 

《广电计量(002967)：2025 年三季报

点评：Q3 归母净利润同比+30%超预

期，继续受益战略新兴板块景气上行》 

2025-10-23 
 

 

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 3,207 3,603 4,085 4,690 5,409 

同比（%） 11.01 12.37 13.36 14.82 15.32 

归母净利润（百万元） 352.11 424.54 512.39 615.14 738.30 

同比（%） 76.59 20.57 20.69 20.05 20.02 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.55 0.67 0.80 0.97 1.16 

P/E（现价&最新摊薄） 39.27 32.57 26.99 22.48 18.73 
   

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 传统+新兴业务均稳健增长，Q1 营收+15% 

2026 年 Q1 公司实现营业收入 7.1 亿元，同比增长 15%，归母净利润 0.17

亿元，同比增长 251%。公司收入稳健增长，主要受益于计量校准增速修

复，特殊行业、新能源、航空航天、集成电路等战略新兴板块持续成长。

利润增速高于营收，主要系结构优化，以及规模效应下，盈利能力同比改

善。 

◼ 毛利率稳中有升，费控能力继续增强 

2026 年 Q1 公司销售毛利率 40.3%，同比增长 1.6pct，销售净利率 1.8%，

同比增长 1.7pct。同期期间费用率 40.3%，同比下降 2.8pct，其中销售/管

理/研发/财务费用率分别为 17.6%/7.6%/13.8%/1.2%，同比分别变动-1.7/-

0.8/+0.02/-0.4pct。 

*检测服务行业季节性明显，Q1 毛利率/费用率可看趋势不看绝对值 

◼ 加速布局战略新兴赛道，看好公司成长性 

2024 年起广电计量战略转型，从综合性检测机构向国家战略板块聚焦，收

入增速中枢上移，且净利率迎来向上拐点，Q1 成长趋势延续。2026 年公

司定增落地，募资 13 亿元及使用自有资金，投向商业航天、集成电路等新

兴赛道，且已把握 AI 发展产业机遇，可提供光模块/硅光/CPO 光互连可靠

性检测等一站式解决方案。战略新兴和高成长赛道的布局，将保障公司中

长期的持续增长。 

◼ 盈利预测与投资评级： 

公司计量校准业务增速修复，特殊行业、新能源、航空航天、集成电路等

战略新兴板块持续成长，我们维持公司 2026-2028 年归母净利润预测分别

为 5.1/6.2/7.4 亿元，当前市值对应 PE 27/22/19X，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：竞争格局恶化、定增项目建设不及预期等  
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广电计量三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 3,392 4,967 5,560 6,445  营业总收入 3,603 4,085 4,690 5,409 

货币资金及交易性金融资产 1,106 2,744 3,014 3,517  营业成本(含金融类) 1,916 2,153 2,455 2,815 

经营性应收款项 1,790 1,741 1,998 2,304  税金及附加 19 16 19 22 

存货 68 39 45 52  销售费用 525 598 688 794 

合同资产 342 327 375 433     管理费用 250 275 303 336 

其他流动资产 86 116 127 140  研发费用 403 463 533 613 

非流动资产 3,352 3,443 3,387 3,147  财务费用 42 42 42 42 

长期股权投资 43 43 43 43  加:其他收益 32 41 47 54 

固定资产及使用权资产 2,368 2,458 2,402 2,162  投资净收益 (5) 0 0 0 

在建工程 3 3 3 3  公允价值变动 5 0 0 0 

无形资产 152 152 152 152  减值损失 (17) (20) (30) (40) 

商誉 210 210 210 210  资产处置收益 4 0 0 0 

长期待摊费用 90 90 90 90  营业利润 468 558 668 801 

其他非流动资产 485 485 485 485  营业外净收支  5 0 0 0 

资产总计 6,745 8,410 8,946 9,592  利润总额 473 558 668 801 

流动负债 1,972 2,053 2,232 2,444  减:所得税 30 35 40 48 

短期借款及一年内到期的非流动负债 716 716 716 716  净利润 443 523 628 753 

经营性应付款项 609 688 784 899  减:少数股东损益 19 10 13 15 

合同负债 154 204 235 270  归属母公司净利润 425 512 615 738 

其他流动负债 493 445 497 558       

非流动负债 1,038 1,038 1,038 1,038  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.67 0.80 0.97 1.16 

长期借款 803 803 803 803       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 515 600 710 844 

租赁负债 115 115 115 115  EBITDA 977 1,109 1,267 1,433 

其他非流动负债 120 120 120 120       

负债合计 3,010 3,091 3,269 3,481  毛利率(%) 46.84 47.30 47.65 47.96 

归属母公司股东权益 3,611 5,185 5,530 5,949  归母净利率(%) 11.78 12.54 13.12 13.65 

少数股东权益 124 134 147 162       

所有者权益合计 3,734 5,319 5,677 6,111  收入增长率(%) 12.37 13.36 14.82 15.32 

负债和股东权益 6,745 8,410 8,946 9,592  归母净利润增长率(%) 20.57 20.69 20.05 20.02 

           

           

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  重要财务与估值指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 952 1,219 1,093 1,212  每股净资产(元) 6.19 8.14 8.68 9.33 

投资活动现金流 (282) (600) (500) (350)  最新发行在外股份（百万股） 637 637 637 637 

筹资活动现金流 (599) 1,020 (323) (360)  ROIC(%) 9.10 9.13 9.36 10.53 

现金净增加额 69 1,638 270 502  ROE-摊薄(%) 11.76 9.88 11.12 12.41 

折旧和摊销 462 509 557 590  资产负债率(%) 44.63 36.75 36.54 36.29 

资本开支 (473) (600) (500) (350)  P/E（现价&最新股本摊薄） 32.57 26.99 22.48 18.73 

营运资本变动 (23) 144 (144) (171)  P/B（现价） 3.50 2.67 2.50 2.32 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。   
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